









































































凋落の要因を探るため、1986 年以降 10 年間にわ
たり締結された日米半導体協定と凋落の開始時期













年率 2 桁のペース（1970 年より 2000 年まで年率
14％、2000 年以降年率 7％）1）で半導体需要は増大
し続け、市場は継続的に拡大している。この成長

















1） 電子情報技術産業協会 IC ガイドブック編集委員会（2009），242 ページ．
2） シリコンサイクルとは、供給不足→価格堅調→設備増強→供給能力向上→供給過剰→投資抑制→供給能力低下が 4 年程度の周期で
発生し、好不況の波を繰り返していること。
3） 肥塚浩（2010），28-29 ページ．
4） 習熟効果とは、「一般的にある製品を生産するために必要な製品 1 単位当りの直接労働の投入量が、累積生産量の増加につれて一定
の割合で減少する」（電子情報技術産業協会（2006），32 ページ．）











本稿では、1990 年代以降の日本の半導体企業の凋落の要因を探るため、1986 年以降 10 年間にわたり
締結された日米半導体協定と凋落の開始時期が重なることから、1982 年度から 2001 年度までの 20 年
間において、日本の半導体企業の設備投資の動向を考究する。また、日本の半導体企業の度重なる再編







かで、好不況の波を周期的に繰り返していることがあげられる。1970 年以降、40 年にわたって年率 2












の「法則」は、フェアチャイルド・セミコンダクタ（Fairchild Semiconductor International Inc）お
よびインテル（Intel Corporation）の創業者の一人であるゴードン・ムーアの考え方である。この法則
が広く知られるようになった後には、半導体産業における技術ロードマップの基本となり、これに沿っ
て企業が研究開発を行う状況になっている。2 年に一度発表される ITRS（International Technology 













る。2 年に一度発表される ITRS（International 





























































20 年超保証の高品質 DRAM は、低コストが要請











台湾企業の台頭を許し、1989 年には IDM の売上
高上位 10 社のうち 6 社を占めていた日本企業は、
2000 年に 3 社となり、2009 年以降は 2 社にまで減
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うになった（図表 4）。  
 
 
1980 年代に全盛期を迎えた日本の IDM は、半導体産業構造の変化に適応できず、日米半導体摩擦と
いった政治的要因も手伝って 1990 年代から衰退の一途をたどった。1980 年代において日本はメインフ
レームと呼ばれる企業用大型コンピュータに用いられる DRAM のシェアで世界一を誇り、品質面でも価
格面でも米国企業を大きくリードしていた。顧客である大型コンピュータメーカーから、DRAM は 23
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Frash　1/2ピッチ（nm） 38 32 28 25 23 20 18 15.9
DRAM　1/2ピッチ（nm） 52 45 40 36 32 28 25 22.5
MPU/ASIC　1/2ピッチ（nm） 54 45 38 32 27 24 21 18.9




















図表 5　世界半導体メーカーの売上上位 10 社の推移
注）TI:Texas Instruments, FCI:Fairchild, NS:National Semiconductor, AMI:American Microsystems, SGS-T:SGS-Thomson
（現 STMicroelectronics）
出所） 電子情報技術産業協会 IC ガイドブック編集委員会（2003）表 4-1, 同左（2009）表 4-1-1 原出所は Gartner/
Dataquest, 2011 年以降は http://www.gartner.com/newsroom/ を基に筆者作成






る 取 極（Arrangement between the Government of 
Japan and the Government of the United States of 
Amer ica concern ing Trade in Semiconduc tor 
Products）」で、日米半導体協定は、2 つの米国通





年 9 月～1991 年 7 月）、第 2 次日米半導体協定



































・1991 年 6 月 31 日
　1986 年 9 月から発効していた日米半導体協定の
期限が 1991 年 7 月であったことから、日米両政府







アは 1991 年第 3 四半期 16.5% から、1994 年第 4





・1999 年 12 月
　NEC と日立製作所が DRAM 部門を分社化して
統合し、エルピーダメモリ（NEC 日立メモリ）を
設立した。
・2002 年 5 月
　NEC が DRAM 以外の LSI 事業を分社化して、























投資額、1982 年度から 2001 年度（20 年）の上位
30 社のうち、日経 NEEDS より財務諸表が閲覧で




活動分析（平成 22 年 4-6 月期）、トピックス分析
「設備投資の動向について」』である。対象期間は
1987 年 4 月から 2009 年 3 月までの長期的な分析
となっている。企業規模（大企業、中堅・中小企






環から第 14 循環 20）までを対象期間として 3 期間
















20） 景気循環は内閣府発表の景気基準日付に基づき以下のとおりとしている。なお、「第 14 循環」とあるのは暫定である。
  第 11 循環：1987 年（昭和 62 年）1～3 月期から 1993 年（平成 5 年）10～12 月期まで
  第 12 循環：1994 年（平成 6 年）1～3 月期から 1999 年（平成 11 年）1～3 月期まで
  第 13 循環：1999 年（平成 11 年）4～6 月期から 2002 年（平成 14 年）1～3 月期まで
  第 14 循環：2002 年（平成 14 年）4～6 月期から 2009 年（平成 21 年）1～3 月期まで
図表 7　分析対象とした企業一覧
注）図表７は筆者作成
図表 6　日本の半導体企業再編　1999 年～2010 年
出所）菊池正典（2012）、『半導体工場のすべて』、p.266、
図 3










・1987 年 6 月および 11 月  
日米間の協議の結果、米側より段階的な解除表明があり、第三国ダンピングに関する部分は全て解
除されたが、アクセス事由による制裁は依然として残されている１７。  
・1991 年 6 月 31 日  
1986 年 9 月から発効していた日米半導体協定の期限が 1991 年 7 月であったことから、日米両政府











・1999 年 12 月  
NEC と日立製作所が DRAM 部門を分社化して統合し、エルピーダメモリ（NEC 日立メモリ）を
設立した。  
・2002 年 5 月  
NEC が DRAM 以外の LSI 事業を分社化して、NEC エレクトロニクスを設立。2003 年 4 月、日立
製作所と三菱電機がシステム LSI 事業を分社化して統合し、ルネサス  テクノロジを設立した。  
・2010 年 4 月  








る。1985 年 9 月 22 日のプラザ合意以降、当時 $1
＝￥240 だった為替相場は、急速に円高が進行し、





















Iit  ＝ b0 + b1CFit + b2PDIt + b3GPt + b4BDIt + b5DRit + 
b6PRt（3-1）
Iit ： 企業 i の t 期の設備投資額
CFit ： 企業 i の t 期のキャッシュフロー（日経
NEEDS 簡易版キャッシュフロー(A)21））
PDIt ： t 期の設備過剰感（生産・営業設備 DI）
GPt ： t 期の国内企業物価
BDIt ： t 期の景況感（業況判断 DI- 次期予測）
DRit ： 企業 i の t 期の負債比率
PRt ： t 期の長期プライムレート
b0 ： 定数項、b1，b2，b3，b4，b5，b6 ： パラメータ
（2）拡張モデル
Iit ＝ b0 + b1CFit + b2PDIt + b3GPt + b4BDIt + b5DRit + 
b6PRt + b7ERt（3-2）
Iit ： 企業 i の t 期の設備投資額
CFit ：企業 i の t 期のキャッシュフロー（日経
NEEDS 簡易版キャッシュフロー(A)）
PDIt ： t 期の設備過剰感（生産・営業設備 DI）
図表 8　設備投資額の推移（1982～2001 年度）
注）図表８は筆者作成










 各モデルの回帰式（直線）は、次のとおりである。  
（1）経済産業省モデル 






企業 i の t 期の設備投資額  
企業 i の t 期のキャッシュフロー（日経 NEEDS 簡易版キャッシュフロー(A)２１）  
PDIt ：  t 期の設備過剰感（生産・営業設備ＤＩ）   
GPt ：  t 期の国内企業物価  
BDIt ：  t 期の景況感（業況判断ＤＩ-次期予測）  
DRit ：  企業 i の t 期の負債比率  
PRt ：  t 期の長期プライムレート  
b0 ：  定数項、b1，b2，b3，b4，b5，b6 ：  パラメータ  
 
（2）拡張モデル 






企業 i の t 期の設備投資額  
企業 i の t 期のキャッシュフロー（日経 NEEDS 簡易版キャッシュフロー(A)）  
PDIt ：  t 期の設備過剰感（生産・営業設備ＤＩ）   
GPt ：  t 期の国内企業物価  
BDIt ：  t 期の景況感（業況判断ＤＩ-次期予測）  
DRit ：  企業 i の t 期の負債比率  
PRt ：  t 期の長期プライムレート  
ERt ：  t 期の為替レート   
21） 簡易版キャッシュフロー(A) ＝税引前当期利益＋減価償却実施額＋減損損失＋ ( 流動資産合計 [-1] －現金 ･ 預金 [-1] －有価証券 [-1]
－営業貸付金・営業投資有価証券 [-1] －自己株式 [-1]) － ( 流動資産合計－現金 ･ 預金－有価証券－営業貸付金・営業投資有価証券－
自己株式 ) ＋ ( 流動負債合計－短期借入金－役員・従業員短期借入金－コマーシャルペーパー－ 1 年内返済の長期借入金－ 1 年内償
還の社債 ･ 転換社債 ) － ( 流動負債合計 [-1] －短期借入金 [-1] －役員・従業員短期借入金 [-1] －コマーシャルペーパー[-1] － 1 年内返
済の長期借入金 [-1] － 1 年内償還の社債 ･ 転換社債 [-1])
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GPt ： t 期の国内企業物価
BDIt ： t 期の景況感（業況判断 DI- 次期予測）
DRit ： 企業 i の t 期の負債比率
PRt ： t 期の長期プライムレート
ERt ： t 期の為替レート






















置」の BB レシオがある。BB レシオの公表数値
は、SEMI は 1991 年、SEAJ は 1993 年まで遡及で
きる。また、米半導体工業会（SIA）の米半導体





















1 次日米半導体協定（1986 年 9 月～1991 年 7 月）




境に、1982 年度から 1991 年度（前半）と 1992 年
度から 2001 年度（後半）にわけて回帰分析を実施
した。
　統計解析ソフトウェアは、IBM SPSS Statistics 22
を使用した。各独立変数は、従属変数である設備
投資額に対して、対象期間を分けて時差相関係数







除するため、各変数間の VIF（Variance Inﬂation 
Factor、分散拡大要因）を算出し、10 を超えたも
のについては、適宜、従属変数である設備投資額

















































注）1.  t 値の絶対値が 2 以上の箇所には網掛けをしてある。
　　2. 係数の符号が想定と異なっている箇所には数値の右肩にアスタリスク「*」を付与している。
　　3. 自由度調整済決定係数の（　）は、有意性検定を表示している。
　　4. 図表 9 は筆者作成




































投資額、2002 年度から 2012 年度（11 年）の上位






OCFit：企業 i の t 期のキャッシュフロー（営業
キャッシュフロー）




















え、2008 年 9 月 15 日に米国の投資銀行であるリー
マン・ブラザーズが破綻したことに端を発して続
























の設備投資に関する回帰分析：1982 年度 ~2001 年
度」と同様で、相違点のみ以下に記載する。
＜対象期間の分岐と各モデルの独立変数選択基準＞
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ャッシュフロー（OCF）および負債比率（DR）の推移は以下のとおりである（図表 12）。  
 
注）図表 12 は筆者が作成した。  
営業キャッシュフローおよび負債比率ともに世界的金融危機のあった 2008 年度に大きく変化して
いる。前年同期に比べ営業キャッシュフローは 2.03 兆円の減少、負債比率は 0.29 増加しており、東
日本大震災のあった 2011 年度における対前年同期の変動より大きいため、世界的金融危機の方が影
響は大きかったものと推察される。あわせて同期間における日本の半導体企業の生産高の対前年同期
の増減額も検証した。2008 年度は前年同期に比べ 1.7 兆円の減少であった。  
 
３．回帰式および分析結果 




 2008 年 9 月 15 日に米国の投資銀行であるリーマン・ブラザーズが破綻したことに端を発して続発
的に発生した世界的金融危機の影響を考察するため、2008 年度を起点に 2002 年度から 2007 年度（金




選択した（図表 13）。   
図表 12　営業キャッシュフローおよび負債比率の推移（2002～2012 年度）
注）図表 12 は筆者作成
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ャッシュフロー（OCF）および負債比率（DR）の推移は以下のとおりである（図表 12）。  
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選択した（図表 13）。   
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ため、2008 年度を起点に 2002 年度から 2007 年度











はなく、ともにそれぞれR2adj ＝ 0.906, p <0.05、R
2
adj
＝ 0.993, p <0.05 であった。しかも、同じ独立変数
のもとでの計測結果である。2002～2012 年度にお
いては、（１）経済産業省モデルの方が、R2adj が高
く 0.968, p <0.05となり、高い説明力を有している。
他方、為替レートを組み込んだ拡張モデルは、（１）
経済産業省モデルに比べ独立変数は多いものの、
為替レート（ER）の t 値が絶対値で 1 以下のため、

















注）1.  t 値の絶対値が 2 以上の箇所には網掛けをしてある。
　　2. 係数の符号が想定と異なっている箇所には数値の右肩にアスタリスク「*」を付与している。
　　3. 自由度調整済決定係数の（　）は、有意性検定を表示している。
　　4. 図表 13 は筆者作成
24） 2013 年の貿易特化係数（集積回路）は 0.24 で、2006 年の 0.17 を除くとその他の年と同じく引き続き 0.22～0.28 の小幅なレンジで
推移している。

















































からメモリへ 27）、ソニーはシステム LSI からイ
メージセンサーへ 28）、製品分野の選択と集中を実
図表 14　貿易特化係数（集積回路）および為替レート（US$/ ￥）の推移（1990～2012 年度）
注）図表 14 は筆者作成












のため、Ｒ2adj は低く 0.960,p<0.05 であった。  
 1992～2001 年度では統計的に有意であった拡張モデルにおける為替レートは、本章において統計
的に有意でなかった。そこで、より統計分析を深化させるために、2002～2012 年における貿易特化
係数（集積回路）２４および為替レートの推移を提示し考察を加える（図表 14）。  
 
注）図表 14 は筆者が作成した。  
 
2002～2012 年における貿易特化係数（集積回路）は、0.17～0.28 のレンジで推移しており、2006
年の 0.17 を除くとその他の年は 0.22～0.28 の小幅なレンジで推移している。1990～2001 年におけ
る貿易特化係数（集積回路）は、0.23～0.56 のレンジで推移しており、同期間と比較すると 2002～
2012 年における貿易特化係数（集積回路）は安定して推移していると考えられる。  





ラグ △ 1 △ 1 △ 1
2002 VIF 1.288 1.340 1.543 1.066 0.968
2012 係数 0.096 0.006 △ 1.450 △ 0.154 1.582 （0.000）
ｔ値 3.928 4.923 △ 8.619 △ 2.930 7.903
ラグ △ 1
2002 VIF 1.700 1.700 0.906
2007 係数 0.251 △ 0.921 0.580 （0.047）
ｔ値 1.614 △ 3.703 0.852
ラグ △ 1
2008 VIF 1.000 0.993
2012 係数 0.126 0.047 （0.002）
ｔ値 20.082 2.628










ラグ △ 1 △ 1 △ 1 △ 1
2002 VIF 1.588 1.347 1.990 1.333 2.660 0.960
2012 係数 0.099 0.006 △ 1.474 △ 0.147 △ 0.001 * 1.632 （0.001）













25） エルピーダメモリは 2002 年度および 2012 年度、ルネサスエレクトロニクスは 2002 年度における設備投資額の統計数値の開示がな
いため図表 15 の集計に含まれていない。
26） 『半導体産業計画総覧』（2002），45-52 ページ．
27） 東芝の 2002 年度の製品構成は、システム LSI 事業 51％、ディスクリート事業 26％、メモリ事業 23％（『半導体産業計画総覧』
（2003），pp.15-21.）であったが、2011 年度の製品構成は、システム LSI 事業 27％、ディスクリート事業 17％、メモリ事業 56％とな
り、NAND 型フラッシュメモリを含むメモリ事業が、事実上、同社の半導体事業の中核事業に位置している（『半導体産業計画総覧』
（2012-2013），105-107 ページ．）。
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検証すると、2002 年を除き上位 5 社の設備投資額が全体の 70～80％を継続して占めている（図表 15）
２５。  
 
















28） ソニーの 2006 年度の製品構成は、システム LSI 事業 65％、イメージセンサー事業 30％、半導体レーザー事業 5％（『図解 半導体業
界ハンドブック Ver.2』（2008），72-73 ページ）であったが、2010 年度の製品構成は、システム LSI 事業 42％、イメージセンサー事業
55％、半導体レーザー事業 3％となり、イメージセンサー事業が同社の半導体事業の中核事業に位置している（『半導体産業計画総覧』
（2012-2013），105-107 ページ．）。
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